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Банковского Кодекса, проведен всесторонний анализ валютной системы. 
Макроэкономическая эффективность кредитов МВФ проявляется в укреплении наших 
финансовых позиций, стабилизации национальной валюты, снижении инфляции и придании 
нового импульса структурным реформам. 
Однако результаты взаимодействия Беларуси с МФО неоднозначны. Внешние заимство-
вания, особенно у МВФ, не всегда были эффективными и оправданными. Полученные сред-
ства в большинстве случаев использовались не для технологической перестройки экономики, 
а для покрытия бюджетного дефицита и обслуживания государственного долга. В целом 
проведенный анализ позволяет выделить ряд проблем сложившегося сотрудничества Рес-
публики Беларусь с МФО, которые необходимо учитывать в перспективе, в частности, при 
совершенствовании отношений с международными региональными банками развития. 
M4EG старается оказывать помощь местным общинам в странах Восточного партнерства 
для того, чтобы они стали активными участниками экономического развития и создавали ра-
бочие места через укрепление их технических навыков и мощностей для внедрения разум-
ных местных экономических стратегий, отвечающих принципам хорошего руководства в 
партнерстве с их бизнес-секторами. 
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ИМПАКТ-ИНВЕСТИЦИИ: МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ  
И ПРОБЛЕМЫ РЕАЛИЗАЦИИ В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ 
 
Термин «импакт-инвестирование» появилось из-за изменения подхода к результату ин-
вестирования. Долгое время инвесторы были нацелены на максимальное получение прибы-
ли, однако сейчас расширились горизонты и в качестве критериев для инвестиций на первый 
план выступают социальные и экологические изменения в обществе  
В современном мире существует множество проблем, например, загрязнение окружаю-
щей среды, нищета, голод, недоступность в некоторых районах качественной медицины и 
образования. Соответственно, часть людей, испытывающих такие проблемы, не могут пол-
ноценно участвовать в экономической жизни своей страны. А это необходимо для дальней-
шего развития не только экономики, но и цивилизации в целом. 
Государство не может в одиночку решить эти проблемы. Частный капитал в виде им-
пакт-инвестиций может исправить положение. Сегодня доходность по этому инвестирова-
нию почти не уступает средней рыночной доходности. Поэтому это огромный плюс для ин-
весторов, так как у них есть и финансовый, и социальный интерес к импакт-инвестициям. 
Так же это выгодно государству, ему требуется меньше средств на субсидии и оно может 
лучше сконцентрироваться на выполнении своих основных функций. Импакт-инвестиции 
выгодны и для общества, так как они помогают решить вышеперечисленные проблемы. Та-
ким образом, импакт-инвестирование является выгодным для всех сторон, которые в нем 
участвуют. Однако для инвесторов имеются негативные моменты: высокое соотношение 
риск/прибыль, недостаток высококачественных инвестиционных предложений, сложность 
оценки воздействия или социального эффекта. 
Тем не менее, будущее принадлежит импакт-инвестициям, которые не позволят допус-
тить полнейшего расслоения общества и обеспечат для всех людей примерно одинаковый 
уровень жизни. Они помогут победить большую часть проблем 21 века, таких как угрозы 










нения, достойного жилья.  
Преодоление этих проблем поможет человечеству сфокусировать все свои силы на освоении 
новых наук, получении новых знаний, освоении новых возобновляемых источников энергии, 
освоении космоса, новых технологий. Станет возможным получить ответы на давно поставлен-
ные вопросы: Кто мы? Есть ли жизнь после смерти? Есть ли другие цивилизации? Сможем ли 
мы населить другие планеты? И дать ответы на появившиеся другие важные вопросы. 
В России уже делают первые шаги в развитии импакт-инвестирования. Так, в 2013 году 
предпринимателю из Воронежской области выделили беспроцентный займ на развитие эко-
логического проекта «Картон Черноземье». Проект позволил решить такие проблемы, как 
образование стихийных свалок. В результате произошло сокращение количества мусора, ко-
торый вывозили на полигоны для захоронения. По условию это является импакт-
инвестированием: инвестор не понес убытки, есть социальная польза. Финансирование дан-
ного проекта в дальнейшем позволило наладить сбор и переработку пластиковых бутылок и 
алюминиевых банок. В результате произошло улучшение экологической ситуации в регионе, 
проект получает прибыль, созданы новые рабочие места, переработанное сырье можно снова 
пустить в производственный оборот.  
Примером еще одного направления российского импакт-инвестирования является проект 
ExploRussia. Его осуществляет туристическая компания, ориентированная на иностранных 
туристов для устранения негативных стереотипов о России. Эта компания использует эколо-
гический подход к туризму (уборка мусора, использование общественного транспорта).  
 В мировой практике важное место в развитии импакт-инвестировании играет фонд 
Unitus Seed Fund, в который Билл Гейтс вложил 20 миллионов долларов. Этот фонд занима-
ется развитием стартапов в Индии. Проекты фонда связаны с производством товаров и ока-
занием услуг беднейшим слоям населения. Фонд так же поддержал стартапы в области здра-
воохранения, мобильных технологий, сельского хозяйства, образования и финансов. Особен-
ностью этого фонда является то, что он не просто выделяет деньги, а создает на эти деньги 
социально-важный бизнес, который приносит пользу всем. Например, учебные центры 
Hippocampus, онлайн платформу микро-кредитов для бедных жителей индии Milaap Social 
Ventures и многое другое  
Еще одно направление в области импакт-инвестиций – «зеленые облигации». Средства 
от размещения данных облигаций идут на финансирование проектов в сфере экологии и 
имеют фиксированную доходность. Их выпуск с 2013 по 2015 года увеличился с 11 до  
65 миллиардов долларов, а к 2020 может составить до 1 триллиона долларов. Примером 
применения этого инструмента является корпорация Apple, которая выручила более милли-
арда долларов от продажи «зеленых облигаций». Эти деньги были направлены на снижение 
отрицательного воздействия своих производств на экологию. Еще одним примером компа-
ний, использующих эти облигации, является Calvert Foundation. Ее бумаги мог купить любой 
желающий за 25$. Все собранные деньги вкладываются в различные социальные программы 
и предприятия [1].  
Очевидно, что такое инвестирование очень важно, так как оно позволяет ввести новые 
денежные средства в различные сектора экономики и активно их использовать. Кроме того, у 
инвесторов меняется сознание и идеология инвестирования. По данным американского част-
ного банка U.S. Trust, 93% инвесторов моложе 35 лет считает уровень социально-
экологической ответственности бизнеса одним из главных факторов для принятия решения о 
вложении денег. Вместе с этим меняются и цели инвестирования. Длительное время важ-
нейшим критерием при принятии инвестиционных решений выступало соотношение «при-
быль/воздействие», в котором коммерческая составляющая была главной и совсем не уделя-
лось внимания окружающей среде и негативным последствиям. Постепенно от этого подхода 
отказываются, и это соотношение смещается в сторону импакт-инвестиций, которые нацеле-
ны на социальные и экологические преобразования, с разным уровнем рисков и прибыли. 
Инициаторами нового подхода к инвестированию в западной экономике по факту стали 
Уоррен Баффет, Джордж Сорос, Майкл Милкен, Билл Гейтс, Майкл Делл. 
Они лучше и раньше других поняли, что если мы не сможем сохранить природу, эколо-
гию, создать технологии воспроизводимых источников энергии, то нам нечего будет передать 










ресурсов, из-за загрязнения окружающей среды, в которой потом невозможно будет жить, то-
гда не нужны будут уже никакие деньги. Если общество начнет все дальше и дальше расслаи-
ваться, то мы не сможем предотвратить войны, мы не сможем использовать каждого человека, 
который может быть полезным делая свой вклад в мировое производство товаров и услуг. 
Исходя из всего этого, у импакт-инвестиций есть будущее. Они должны трансформиро-
вать наше общество и экономику. Они должны создать могущественную цивилизацию, кото-
рая не закончит свое существование самоуничтожением. 
В Республике Беларусь процесс реализации импакт-инвестиций находится на начальной 
стадии. В Минске 28 июня 2018 года был проведен «II форум социального бизнеса Белару-
си», где собралось 150 участников, а также белорусские и европейские эксперты.  
На форуме обсуждались основные проблемы реализации подобных инвестиций и проек-
ты, которые уже получили реализацию. Основная проблема – «прозрачность» и понятность. 
Во-первых, на уровне законодательства, в Беларуси активно разрабатываются законодатель-
ные меры по импакт-инвестированию. Во-вторых, на уровне бизнеса: очень тяжело измерить 
сам эффект, а еще очень тяжело составить проект, который сможет полностью прижиться в 
системе, проект в котором будут очень четко видны все эффекты. 
В Республике Беларусь имеются свои проекты, к примеру, культурный кластер, финан-
сируемый ОАО «Белгазпромбанк», под названием «ОК 16». Этот проект уже находится на 
стадии возвращения инвестиций.  
Банк развития Республики Беларусь также участвует в разных программах, но не напря-
мую, а через банки-партнеры и лизинговые компании. Банк поддерживает стартапы, бизнес в 
регионах и женское предпринимательство, предоставляя доступные ресурсы. 
Уже видно и можно сказать, что импакт-инвестиции приобретают некую популярность в 
нашей стране. Это только первые примеры, в ближайшем будущем к социальному бизнесу и 
трансформации должны подключиться уже существующие компании и вновь созданные [2].  
Таким образом, мир шагнул вперед в сфере социальных финансов, то есть финансовых 
механизмов для решения социальных проблем. Внедряются комплексные инструменты, 
включающие самые разные источники и субъекты финансирования: государство, бизнес, 
НКО, механизмы социального предпринимательства.  
Создание финансовой инфраструктуры для развития социальной сферы, внедрение новых 
финансовых инструментов требует диалога, обсуждения и партнерств различных участников, 
важно распространять это на все уровни власти и различные направления инвестирования. 
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ОЦЕНКА КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ РОЗНИЧНЫХ БАНКОВСКИХ  
ПРОДУКТОВ В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ 
 
В настоящее время розничный банковский рынок является весьма насыщенным, о чем 
свидетельствует наличие на нем более 160 розничных банковских продуктов. Так, из  
24 коммерческих банков Республики Беларусь розничные депозитные продукты предлагает 
21 банк, кроме ЗАО «АБСОЛЮТБАНК», ЗАО «БСБ Банк» и ЗАО «ТК Банк». Розничные 
кредитные продукты включают 60 – 80 предложений 22 коммерческих банков, за исключе-
нием ЗАО «БСБ Банк» и ЗАО «ТК Банк». В этих условиях для обеспечения сильной конку-
Ре
по
зи
то
ий
 Б
рГ
ТУ
